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Perkembangan perubahan struktural ekonomi, terutama setelah adanya krisis ekonomi, seiain berdarnpak
pada perubahan perilaku harga dan output juga secaratidak langsung dibarengi oleh adanya penlaku yang
volatile pada dua indikator sasaran akhir kebijakan moneter ini. Volatilitas output dan inflasi merupakan
salah satu permasalahan penting dalarn ekonomi dan perumusan kebijakan moneter. Sementara dalam
situasi ekonomi yang belum sepenuhnya pulih dari permasalahan yang timbul sebagai akibat adanyakrisis
ekonomi 1997 dengan paradigma penerapan kebijakan moneter yang baru yaitu inflation targeting maka
akan membawa semaltin kompleksitas penerapan kebijakan moneter. Di sisi lain, selain dengan
mendasarkan pada beberapa kajian teoritis dan studi empiris penelitian sebelumnya, bahwa apapun
alternative kerangka ketja kebijakan yang akan dipilih, kebijakan moneter harus tetap mengacu pada kaidah
keoptimalan terkait dengan prinsip kemanfaatan dan kerugian.

<br><br>

Penelitian ini bertujuan menganalisaisu-isu lanjutan dari hasil penelitian sebelumnya, terkait penempan
kebijakan moneter di Indonesia, baik dari tatanan kerangka strategis, kerangka operasional, dan respon
kebijakan moneter. Secara khusus, penelitian ini ingin menjawab isu lanjutan dari hasil penelitian
sebelumnya. Pertama, Meneliti Pengaruh Kebijakan Moneter terhadap harga dan output. Kedua, Penentuan
Respon Kebijakan Moneter dalam Stabilisasi Harga dan Output dengan mempertimbangkan keberadaan
pcrubahan struktural ekonomi dan unsur ketidakpastian.

<br><br>

Strategi permodelan diarahkan pada pengembangan model makro struktural jangka panjang Structural
Cointegroting VAR. Sementaraitu, kaidah keoptimalan dirumuskan dengan merepresentasikan baik respon
kebijakan jangka panjang maupun jangka pendek dengan mekanisme pengkoreksian kesalahan (error
correction model). Selain itu, dengan memperhitungkan pengaruh shock spesifik dalam permodelan
tersebut, respon kebijakan yang dihasilkan pada dasarnya mencerminkan respon kebijakan yang optimal,
"state-contingent rule?, sebagaimana pemikiran yang disampaikan oleh J.M Keynes tujuh dasawarsa yang
lalu.

<br><br>

Hasil studi menunjukkan bahwa state contingent rule dapat digunakan sebagai sebuah policy rule untuk
kasus perekonomian di Indonesia. Pengaruh kebijakan moneter memiliki pengaruh yang sesuai terhadap
tujuan akhir kebijakan. Dari hasil studi diperoleh beberapa temuan terkait dengan pembuktian hipotesa,
yaitu mengenai; (i) pengaruh kebijakan moneter dengan sasaran operasional uang beredar dan suku bunga
memiliki pengaruh yang sesuai terhadap perubahan harga dan output, (ii) signifikansinyavariabel dummy
krisis dalam kebijakan moneter dan pembentukan respons kebijakan moneter, (iii)relative lebih superiomya
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suku bunga sebagai sasaran operasional dibandingkan uang primer.

<br><br>

Perubahan strukural ekonomi dan unsur ketidakpastian dalam disain perumusan Policy rule bahwa State-
Contingent rule untuk sasaran operasional suku bunga dan uang primer dengan mengadopsi perubahan
struktural dan unsur ketidakpastian bahwa volatilitas shock dari perilaku keduanya sangat tinggi dan
cenderung persisten. Sedangkan volatilitas shock dari perilaku respon kebijakan, dengan menggunakan
sasaran operasional suku bunga relative lebih stabil.



